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1. DESEMPENHO ECONOMICO E FINANCEIRO

O EBITDA do 1° semestre de 2013 situots e nos 259, 9 MG, um de 8M®3 c if ma

ao periodo homélogo de 2012, devido essencialmente a descida na taxa de remuneracdo dos

ativos da eletricidade que se encontra indexada aos CDS da Republica Portuguesa a 5 anos.

Apesar do ligeiro aumento da divida liquida (+1,9%) e do custo médio de financia mento (+2
b.p.), 0s resultados financeiros registaram

impulsionados pelo aumento dos proveitos financeiros e dos dividendos atribuidos.

O resultado liquido apresentou um decréscimo de 9,3% face ao 1° semestre de 2012, enquanto o
resultado liquido recorrente decresceu 7,2%.

O Capex registou uma redugcdo de 21,4%{1 6 , OMO) f ace aos picos de i
anos anteriores. De igual forma, as transferéncias para exploragéo reduziram face ao periodo
homélogo d e 2012 e m -92,999),, valdk Ofortefnente influenciado pela entrada em
exploracdo do proje to de ampliacéo do terminal de Sines verificada em Junho de 2012.

Principais indicadores 1812 1S13 Var.%
[Milhdes euros]

EBITDA 261,7 259,9 -0,7%
Resultado financeiro -67,2 -65,7 +2,1%
Resultaddiquido 70,6 64,1 -9,3%
Resultado liquido recorrente 65,0 60,3 -7,2%
Capex total 74,9 58,9 -21,4%
Transferéncias para Exploraéia custos histéricos) 122,3 8,7 -92,9%
RAB médio (a custos deferéncia) 3.320,2 3.416,4 2,9%
Divida liquida 2.452,2 2.499,4 1,9%

1. Inclui aquisi¢des directas RAB related

O EBI TDA registou uma0,7%)eethuelagdo aodneesmd pediddia de(2012,

situando-s e nos 259, 9MQG.

A principal causa para a evolugédo negativa do EBITDA foi a descida da remuneracdo dos ativos

da eletric idade devido a redugéo da taxa de remunera ¢éo base de 9,76% para 8,03%1 1, 9 M0 ) .
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Por outro lado, a contribuir favoravelmente para a evolugdo do EBITDA estiveram:
T A evolu-«o dos juros de desvios tarif8rios,

ao periodo homélogo de 2012;

O aumento da recuperacdo de amortizacbes liquidas de subsidios ao investimento
(+3, 1M0Q, + 3 eni &o)n,0 awnento gla bage de ativos;

T A redu-«o0o do OPEY%), feutn esBen@alvhénte (do esforco de reducdo de

CUStos em curso na empresa.

EBITDA 1812 1813 Var.%
[Milhdes euros]
1) Proveitos de Ativos 243,9 233,2 -4,4%
Remuneragdo do RAB 142,0 130,7 -8,0%
Electricidade 98,3 86,4 -12,1%
Gas 43,7 44,3 1,4%
Remuneragdo Terrenos 4.8 4,0 -17,4%
Renda dos terrenos da zona de protecao 0,4 0,4 -1,1%
Remuneragéo Ativos fide-vida 4,0 4,2 5,5%
Diferencgas de alisamento e efeito de neutralidade (gas) -3,4 -5,8 72,3%
inVF:(t:iler:r:;g)ao Amortizacges (liquidas de subsidios ao 87.1 90,2 3.6%
Amortizacao dos subsidios ao Investimento 9,0 9,6 6,4%
2) Proveitos de Opex 503 51,0 1,0%
3) Outros Proveitos 7,7 10,1 n.m.
Incentivos permitidos (trading) 1,6 0,9 -43,6%
Juros desvios tarifarios -3,4 1,4 -141,6%
Hedging 0,0 1,6 n.m.
Vendas e Prestacdes de Servigo de telecomunicacfes 2,6 2,9 9,8%
Servigos de Consultoria 0,0 0,8 n.m.
QOutras Prestacdes de Servigo 0,6 0,0 -92,4%
QOutros Proveitos 6,2 2,4 n.m.
4) TPE's (capitalizados no Investimento) 13,8 12,1 -12,3%
5) Gastos de Construcé@ditivos Concessionados 61,0 46,7 -23,5%
6) OPEX 54,1 51,8 -4,2%
Custos com Pessoal 22,9 27,8 21,8%
FSE's 23,9 18,0 -25,0%
Outros Custos Operacionais 7,3 6,1 -17,0%
7) Gastos de ConstrugaaAtivos Concessionados 61,0 46,7 -23,5%
8) Provisbes -0,2 -0,1 n.m.
9) Imparidade de dividas a receber 0,0 -5,3 n.m.
EBITDA (1+2+3+4-657-8-9) 261,7 259,9 -0,7%
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O resultado liquido do 1° semestre de 2013 situou-s e nos 64, 1 MO, umab , beVEiQ i
face ao mesmo periodo do ano anterior, motivado essencialmente: i) pela reducdo do EBITDA ( -

0,7%) e ii) pelo aumento dos impostos (+12,2%), justificado pelo efeit o positivo no imposto sobre

o rendimento verificado no 1° semestre de 2012 (-5, 6 MO0) r el ati vo ao reconh
fiscal das provis@es relativas ao processo Amorim Energia. Este efeito negativo foi parcialmente
compensado pelo bom desempenho nos resultados financeiros da empresa, que apesar do ligeiro

aumento da divida liquida (+1,9%) e do custo meédio de financiamento (subida do custo médio de
5,63% para 5, 65%), registaram uma mel horia de

financeiros e dos ganhos em empresas associadas.

O Resultado Liquido Recorrente (i.e. Resultado Liquido expurgado de itens ndo recorrentes)
diminuiu 7,2% (-4 , 7 MG ) . Os itens n«o recorrentes consid
mesmo periodo de 2012 sdo os seguintes:
i) Em 2013: reversdiode i mpari dades de d2vidas a receb
apos efeito fiscal);
ii) Em 2012: o excesso de estimativa de imposto sobre o rendimentode -5, 6 MO r el at
ao reconhecimento como custo fiscal das provisdes para a indemnizagéo relativ a ao

processo Amorim Energia.

Resultado Liquido 1S12 1S13 Var.%

[Milhdes euros]

EBITDA 261,7 259,9 -0,7%
Amortizagbes 97,1 100,0 3,0%
Resultados Financeiros -67,2 -65,7 +2,1%
Imposto do Exercicio 26,9 30,2 12,2%

Resultado Liquido 70,6 64,1 -9,3%
Itens n&o recorrentes -5,6 -3,8 n.m.

Resultado Liquido Recorrente 65,0 60,3 -7,2%

O Capex do 10U Semestre de 2013 r €34%3 face ao perindo d i n
homdélogo, dos quais -5, 1 MOeletniddade e -1 0, 9 MO no ¢g&x, noist u5ad8n,ddoMi
reducdo resulta por um lado dos picos de investimento verificados em anos anteriores, e por

outro lado de algum deslizame nto para o 2° semestre de proje tos do segmento da eletricidade.
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Seguindoames ma tend°®°nci a, as transfer®°ncias -988%),a ex
gue se deve essencialmente a entrada em exploracdo em Junho de 2012 do 3° tanque do

Terminal de Sines.

O RAB m®di o aumentou 96,4MIndMe B8+216%NIMadsituando

Investimento (M€) RAB Médio (M€)
(+961\
| (2,9% v
3.320,2 3.416,4
1.092,2 1.107,1

52,0
46.9 1.903,4 1.998,3
1512 1513 1512 1513
[ outros [ Gas
@ cas B Terrenos
|:| Eletricidade [ Eletricidade

1 Durante o primeiro semestre de 2013, a REN prosseguiu com os seus lojetivos de refor¢o
de liquidez, diversificacdo das fontes financiamento e gestdo de riscos financeiros. No
primeiro semestre de 2013 realca-se a realizacdo de duas emissbes obrigacionistas, com
montantes de 300 milhdes de euros e 150 milhfées de euros, com vencimento,
respetivamente, em janeiro de 2018 e em janeiro de 2020, e a assinatura de um contrato
de financiamento com o China Development Bank no valor de 400 milhGes de euros, com

vencimento em dezembro de 2021.

T No ambito dos acordos de pareceria assinados com a State Grid International
Development Limited, no contexto do processo da 2.2 fase de reprivatizacdo da REN, foi
criada, em maio, a sociedade Centro de Investigagdo em Energia RENO State Grid, S.A.,
detida a 50% por cada uma das partes que visa criar as condicbes necessaas para o

desenvolvimento da atividade de investigacdo no se tor energético.
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i Ainda em maio, foi criada na Holanda a REN Finance BV, que visaa prossecu¢do das
atividades internacionais da sociedade, incluindo a obtencéo de fontes de financiamento

adicionais e mais competitivas.

1 Em termos regulatérios, a ERSEpublicou, no dia 15 de j unho, os parametros de regulacéo
do sector do gés natural, que vigorardo para o préximo periodo de regulacéo que se inciou
a 1 de julho de 2013.

1 A conjuntura econémica atual tem sido marcada por uma elevada incerteza e volati lidade
nos mercados financeiros, afetando em especial a capacidade das empresas dos paises
Operi f® ricosd6 da zona euro em acederem ao mer
riscos financeiros acrescidos para as empresas, em especial o risco de refinanciamento e o
incremento dos Ospreadsdé de cr®dito. A gest

desafio que se coloca a gestao financeira da REN durante o segundo semestre de 2013.
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Em cumprimento do estabelecido na Circular de 12 de Julho de 2013 da CMVM, divulgam-se
abaixo as demonstracBesdos resultados e do rendimento integral para o periodo intercalar entre
1 de abril e 30 de j unho de 2013 e 2012 (informac¢éo nado auditada):

Demonstrac6es consolidadas dos resultados
(Montantes expressos em milhares de eurosdmEuros)

01.04.2013 a 01.04.2012 a
30.06.2013 30.06.2012
Vendas 30 60
Prestacdes de servigos 139.757 145837
Rendimentos de construcdo em ativos concessionados 38.457 49822
Ganhos imputados de associadas e empreendimentos conjuntos (579) 602
Qutros rendimentos operacionais £6.992 5.096
Total dos rendimentos operacienais 184.658 201.418
Custo das vendas (148) (91)
(Gastos de construgdo em ativos concessionados (31.940) (43.015)
Fornecimentos e servicos externos (8.832) (13.141)
Gastos com pessoal (14.100) (10.875)
Depreciacfes e amortizacbes do exercicio (49.995) (48.978)
Revers@es / (reforgos) de provistes 82 153
Imparidade de dividas a receber (perdas/reversies) 5296 -
Qutros gastos operacionais (2.438) (3.527)
Total dos gastos operacionais (102.075) (119.475)
Resultado operacional 82.583 81.943
Gastos financeiros (41.686) (35.514)
Rendimentos financeiros 4. 746 ar4
Dividendos de empresas participadas 5377 157
Resultado financeiro (31.563) (34.983)
Resultado consolidado antes de impostos 51.019 46.960
Imposto sobre o rendimento (16.037) (10.842)
Resultado liquido consolidado do periodo 34.982 36.118
Atribuivel a:
Acionistas do grupo REN 34982 36.118
Interesses n&o controlados - -
Resultadoe liquido consolidado do periodo 34,982 36.118
Resultade per agio (Basico e Diluido) -Euros 0,07 0,07
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Demonstracdes consolidadas do rendimento integral

(Montantes expressos em milhares de eurosdmEuros)

Resultado liquido consolidado do periedo

Qutros ganhos e perdas reconhecidos nos capitais proprios:
Variagdo de reservas de cobertura - instrumentos financeiros derivados
Ganhos / (perdas) actuariais - valor bruto

Variagdo em ativos financeiros disponiveis para venda

Imposto sobre o5 itens reconhecidos diretamente no capital proprio
Total do rendimento consclidado integral do periodo

Atribuivel a:

Acionistas
Interesses ndo controlados

REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.

01.04.2013 a 01.04.2012 a
30.06.2013 30.06.2012

31.222 36.118

4915 (2.971)

(912) (355)

8.574 (3.230)

(964) 846

42.835 30.408

42.835 30.408

42.835 30.408




DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
CONSOLIDADAS
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2. DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

Demonstracdes consolidadas da posicao financeira em 30 de junho de 2013
e 31 de dezembro de 2012

(Montantes expressos em milhares de eurosdmEuros)

Notas 30.06.2013 31.12.2012
Ativo
Nio corrente
Ativos fixos tangiveis 5 804 a27
Goodwill 3774 3774
Ativos intangiveis 5 3850315 3.891.464
Participacfes financeiras em associadas e empreendimentos conjuntos 6 11.758 9.382
Ativos disponiveis para venda 9 147.052 131.002
Instrumentos financeiros derivados 11 - 6.853
Outros ativos financeiros 8 110173 112.583
Clientes e outras contas a receber 10 97.148 70.451
Ativos por impostos diferidos 7 61.803 61.215
4.282.828 4.287.552
Corrente
Inventarios 1.684 2.920
Clientes e outras contas a receber 10 255.648 310.738
Imposto sobre o rendimento a receber 7 13.746 14.318
Instrumentos financeiros derivados 11 788 416
Outros ativos financeiros 8 223.325 8.864
Caixa e equivalentes de caixa 12 156.811 61.246
652.003 398.503
Total do Ative 4 4.934.830 4.686.054
Capital Préprio
Capital e reservas atribuiveis aos detentores de capital
Capital social 13 534.000 534.000
Actes proprias 13 (10.728) (10.728)
Outras reservas 13 261.297 231.753
Resultados acumulados 175.742 148.671
Resultado liquido consolidado do periodo atribuivel a detentores de capital 64.052 123.892
Total capital proprio 1.024.362 1.027.589
Passivo
Nio corrente
Empréstimos obtidos 14 1.983.239 1.635.495
Obrigagtes de beneficios de reforma e outros 15 106.538 105.808
Instrumentos financeiros derivados 11 22458 27.958
Provisées para outros riscos € encargos 16 4.801 4.801
Fornecedores e outras contas a pagar 17 386.532 360.895
Passivos por impostos diferidos 7 77.838 82797
2.581.407 2117.755
Corrente
Empréstimos obtidos 14 1.007.021 1.170.400
Provistes para outros riscos e encargos 16 2.018 2419
Fornecedores e outras contas a pagar 17 281.568 367.081
Imposto sobre o rendimento a pagar 7 37.640 -
Instrumentos financeiros derivados 11 813 a1
1.329.061 1.540.711
Total Passivo 4 3.910.468 3.668.465
Total do capital proprio e passiveo 4.934.830 4.686.054

As notas anexas fazem parte integrante da demonstracdo consolidada da posi¢éo financeira em 30 de junho de
2013.

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS O CONSELHO DE ADMINISTRACAO
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Demonstrac 6es consolidadas dos resultados para os periodos
de seis meses findos em 30 de junho de 2013 e 2012

(Montantes expressos em milhares de eurosdmEurog

Notas  30.06.2013 30.06.2012

Vendas 4e18 86 146
Prestagtes de servigos 4e18 280.504 290.731
Rendimentos de construgdo em ativos concessionados 4e19 58.764 74803
(Ganhos / (perdas) de associadas e empreendimentos conjuntos 6 (533) 602
Outros rendimentos operacionais 20 14.251 10.360
Total dos rendimentos operacionais 353.072 376.642
Custo das vendas (188) (227)
(Gastos de construgdo em ativos concessionados 19 (46.679) (61.024)
Fornecimentos e servigos externos 21 (17.957) (23.944)
Gastos com pessoal 22 (27.829) (22.856)
Depreciac6es e amortizag8es do exercicio 5 (100.006) (97.072)
Reversées / (reforgos) de provistes 16 82 153
Imparidade de dividas a receber (perdas)/reversées 10 5296 -
Qutros gastos operacionais 23 (5.866) (7.072)
Total dos gastos operacionais (193.147) (212.044)
Resultado operacional 159.925 164.598
Gastos financeiros 24 (77.650) (70.126)
Rendimentos financeiros 24 B.557 986
Dividendos de empresas participadas 9 9.377 1.983
Resultado financeiro (65.717) (67.157)
Resultado consolidado antes de impostos 94.209 97.441
Imposto sobre o rendimento 7 (30.157) (26.873)
Resultado liquido consclidado do periode 64.052 70.569
Atribuivel a:
Acionistas do grupo REN 64.052 70.569
Interesses ndo controlados - -
Resultado liquido consolidado do periodo 64.052 70.569

As notas anexas fazem parte int egrante da demonstragédo consolidada dos resultados para o periodo de seis

mesesfindo em 30 de junho de 2013.

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS O CONSELHO DE ADMINISTRACAO
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Demonstrac des consolidadas do rendimento integral para os periodos de
seis meses findos em 30 de junh o de 2013 e 2012

(Montantes expressos em milhares de eurosdmEurog

Periodo findo em
Notas 30.06.2013 30.06.2012

Resultado liquido consolidado do periodo 64.052 70.569
Outros ganhos e perdas reconhecidos nos capitais proprios:

Variagdo de reservas de cobertura - instrumentos financeiros derivados 11 9.867 (11.702)
Ganhos / (perdas) actuariais - valor bruto (912) (355)
Variagdo de justo valor em ativos financeiros disponiveis para venda 9 16.050 2012
Imposto sobre os itens reconhecidos diretamente no capital proprio 7 (2.163) 2.437
Total do rendimento consolidade integral do periodo 86.894 62.960
Atribuivel a:

Acionistas 86.894 62960

Interesses ndo controlados

86.894 62.960

As notas anexas fazem parte integrante da demonstracédo consolidada do rendimento integral para o periodo

de seis mesesfindo em 30 de junho de 2013.

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS O CONSELHO DE ADMINISTRACAO
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Demonstrac des consolidadas das alteracdes n o capital proprio para 0s
periodos de seis meses findos em 30 de junh o de 2013 e 2012

(Montantes expressos em milhares de eurosdmEurog

Atribuivel aos acionistas

Reserva Reserva
Capital Agdes Reserva justo valor cobertura Reservas Resultados Resultado Total

Movimentos do exercicio Notas social proprias legal (Nota 9) (Nota 11) livres acumulados periodo

A1 de janeiro de 2012 534.000 (10.728) 79.808 (14.244) (10.503) 160.338 178.188 120.576 1.037.439
Total do rendimento integral do periodo - - 2012 (9.368) - (252) 70.569 62.960
Distribuic&o de dividendos - - - - - - (89.590) - (89.590)
Aplicagdo de resultados - - 5.628 - - 16.679 98.270 (120.576) -
A 30 de junho de 2012 534.000 (10.728) 85.437 (12.232) (19.871) 177.018 186.616 70.568 1.010.808
A1 de janeiro de 2013 534.000 (10.728) 85.437 (4.093) (26.612) 177.022 148.671 123.892 1.027.589
Total do rendimento integral do periodo - - - 16.050 7.439 - (847) 64.052 86.894
Distribuicdo de dividendos 26 - - - - - - (90.120) - (90.120)
Aplicagdo de resultados - - 6.055 - - - 117.838 (123.892) -
A 30 de junho de 2013 534.000 (10.728) 91.492 11.957 (19.173) 177.022 175.742 64.052 1.024.362

As notas anexasfazem parte integrante da demonstragdo consolidada de alteragdes no capital proprio para o

periodo de seis mesesfindo em 30 de junho de 2013.

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
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Demonstrac des consolidadas dos fluxos de caixa para os periodos de seis
meses findo s em 30 de junh o de 2013 e 2012

(Montantes expressos em milhares de eurosdnEuros)

Notas 30.06.2013 30.06.2012

Fluxos de caixa das atividades operacionais:

Recebimentos de clientes 1.167.062 a) 1.183.284 a)
Pagamentos a fornecedores (836.646) a) (964.095) a)
Pagamentos ao pessoal (27.197) (30.032)
Recebimento/(pagamento) do imposto sobre o rendimento (58) (446)
CQutros recebimentos/(pagamentos) relativos a atividade operacional (50.087) (74.056)
Fluxos de caixa liquidos das atividades operacionais (1) 253.076 114.655

Fluxos de caixa das atividades de investimento:

Recebimentos provenientes de:

Instrumentos financeiros derivados 1.790 -
Juros e rendimentos similares 231 966
Dividendos 9 2311 1.073

Pagamentos respeitantes a:

Outros ativos financeiros 8 (212.530) -
Participacdes financeiras em associadas e empreendimentos conjuntos 6 (2.910) -
Ativos disponiveis para venda - (200)
Ativos fixos tangiveis (480) 7
Outros ativos intangiveis - ativos de concesséo (75.771) (97.102)
Fluxos de caixa liquidos das atividades de investimento (2) (285.219) (95.280)
Fluxos de caixa das atividades de financiamento:
Recebimentos provenientes de:
Financiamentos obtidos 963.151 5.278.000
Juros e rendimentos similares 8 17
Pagamentos respeitantes a:
Financiamentos obtidos (690.007) (5.188.688)
Juros e gastos similares (55.455) (35.122)
Dividendos 26 (90.120) (89.590)
Fluxos de caixa liquidos das atividades de financiamento (3) 127.578 (35.383)
Aumento liguido / (diminuicéo) de caixa e seus equivalentes (1)+(2)+(3) 95.434 (16.008)
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo 12 61.246 £68.358
Caixa e equivalentes de caixa no final do periodo 12 156.680 52.350
Detalhe da caixa e equivalentes de caixa
Numerario 12 23 27
Descobertos bancarios 12 (131) (45.717)
Depdsitos bancarios 12 156.788 98.040
156.680 52.350

a) Estes montantes incluem os pagamentos e recebimentos relativos a atividades na qual a Empresa atua como agente, e cujos
rendimentos e gastos séo anulados na demonstracéo consolidada dos resultados.

As notas anexas fazem parte integrante d a demonstracdo consolidada dos fluxos de caixa para o periodo de

seis mesesfindo em 30 de junho de 2013.

O TECNICO OFICIAL DE CONTAS O CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
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3. ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDABABA O
PERIODCDE SEISMESES-INDO EM 30DE JUNHO DE 2013

1 INFORMACAO GERAL

A REN & Redes Energéticas Nacionais, SGPSS . A. (referida neste docum
OEmpresad e conjuntamente com as suas subsidi 8ri
com sede na Avenida Estados Unidos da América, 55- Lisboa, resultou da cisdo do grupo EDP, de
acordo com os Decretos-Lei n.° 7/91, de 8 de janeiro e n.° 131/94, de 19 de maio, aprovados em
Assembleia Geral em 18 de agosto de 1994, com o objeto de assegurar a gestédo global do Sistema

EI ®t rico de Abastecimento P¥%blico (O0OSEPO) .

Até 26 de setembro de 2006, o Grupo REN tinha a sua atividade centrada no negdécio da
eletricidade, através da REN 0O Rede Eléctrica Nacional, S.A.. Em 26 de setembro de 2006,
decorrente da utbuondlingba -d«wo nckegg-@&«i o do g8s natural, o
significativa com a compra dos ativos e participacdes financeiras associados as atividades de

transporte, armazenamento e regaseificacdo de gas natural, constituindo um novo negécio.

No inicio de 200 7, a Empresa f oholdingb am®f oGrmgdoa en ar edd e n o mi
transferéncia do nego6cio da eletricidade para uma nova empresa constituida em 26 de setembro de

2006, a REN® Servicos de Rede, S.A., que foi em simultaneo redenominada para REN 6 Rede
Eléctrica Nacional, S.A..

O Grupo detém, presentemente, duas areas de negdcio principais, a Eletricidade e o Gas, e uma

area de negocio secundaria, na area de Telecomunicagoes.

O negdcio da Eletricidade compreende as seguintes empresas:

a) RENORede Eléctrica Nacional, S.A., constituida em 26 de setembro de 2006, cujas atividades sdo
desenvolvidas no ambito de um contrato de concessao atribuido por um periodo de 50 anos, que se
iniciou em 2007 e que estabelece a gestdo global do SEP

b) REN Trading, S.A.constituida em 13 de junho de 2007, cuja funcdo principal é a gestdo dos

Contratos de Aquisi-«o de Energia (O0CAEG6) da Turb

de junho de 2007, data da entrada em vigor dos novos Contratos para a Manutencdo do Equilibrio
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Contratual (OCMECO6). A atividade desta empresa co

e da capacidade de producéo instalada, junto dos distribuid ores nacionais e internacionais;

¢) Enondas, Energia das Ondas, S.A. foi caistituida em 14 de outubro de 2010, cujo capital social é
integralmente detido pela REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A., e tem como atividade a
gestao da concessdo para a exploracao de uma zona piloto destinada a producgéo de energia elétrica
a partir das ondas do mar.

O negécio do Gas engloba as seguintes empresas:

a) REN Gés, S.A., constituida em 29 de margo de 2011, com o0 objeto social de assegurar a
promocao, o desenvolvimento e a condugcdo de projetos e empreendimentos no sector do gas
natural, bem como proceder a definicdo da estratégia global e a coordenacédo das sociedades em
gue detenha participacéo;

b) REN Gasodutos, S.A., constituida, em 26 de setembro de 2006, cujo capital social foi realizado

através da integracao das infraestrut uras de transporte de gas (rede, ligacdes e compresséao);

c) REN Armazenagem, S.A., constituida em 26 de setembro de 2006, cujo capital social foi

realizado pela integracéo dos ativos de armazenamento subterraneo de gés;

d) REN Atlantico, Terminal de GNL, S.A., adquirida no dmbito da aquisicdo do negdécio do gas,
anteriormente desdtiSgecacdaapder POEGEGNQuesa de G8s Natu
desta empresa consiste no fornecimento de servicos de rececdo, armazenamento e regaseificacdo

de gas natural liquefeito através do terminal maritimo de GNL, sendo responsavel pela construcéo,

utilizacdo e manutencéo das infraestruturas necessarias.

As atividades das empresas indicadas nas alineas b) a d) acima sao desenvolvidas no ambito de trés

contratos de concessao atribuidos em separado, por um periodo de 40 anos com inicio em 2006.

O negocio das telecomunicacdes é gerido pela RENTELECOM Comunicacgdes, S.A., cuja atividade
consiste no estabelecimento, gestdo e utilizagdo dos sistemas e infraestruturas de
telecomunicagbes, fornecendo servicos de comunicacdo e tirando proveito da capacidade

excedentaria de fibras 6ticas e instalagfes pertencentes ao Grupo REN.
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A REN SGPSdetém a 100% aempresa RENServicos, S.A., cujo objeto social é a prestacdo de

servicos em matéria energética e de servigos genéricos de apoio ao desenvolvimento do negécio, de
forma remunerada, quer em empresas que com ela se encontrem em relacdo de grupo, quer a
guaisquer terceiros, bem como a gestdo de participacdes sociais que a sociedade detenha em

outras sociedades.

Em 10 de maio de 2013 foi constituida a REN Finance, B.V., empresa totalmente detida pela REN
SGPS,com sede na Hdanda, cujo objeto social € participar, financiar, colaborar e conduzir a

gestdo de empresasrelacionadas.

Adicionalmente, em 24 de maio de 2013, em conjunto com a China Electric Power Research
Institute, sociedade do Grupo State Grid foi constituido o Centro de Investigacdo em Energia REN-
STATE GRID, SA. (0Centr o demregimeals jointg/anture ond yual o Grupo detém
1.500.000 agdes representativas de 50% do respetivo capital.

O objeto social desta sociedade visa a implementacdo de um Centro de Pesquisa e Desenvolvimento
em Portugal, dedicado a pesquisa, desenvolvimento, inovacdo e demonstracdo nas éareas de
transporte de eletricidade e gestdo de sistemas, a prestacdo de servicos de consultoria e servicos
de educacao e formacdo no ambito destas atividades, bem como a realizacdo de todas as atividades

conexas e a prestacao de servicos complementares, conexos ou acessorios ao seu objeto social.

A REN SGPS possainda:

a) Uma participacéo de 40% do capital da empresa OMIP- Operador do Mercado Ibérico (Portugal),
SGPS, S A( 6 OMI P @u6ters o) objeto social a gestdo de participacdes noutras sociedades,
como forma indireta do exercicio de atividades econdmicas. Esta sociedade detém as participacdes

no capital do OMIP d Operador do Mercado Ibérico de Energia (Polo Portugués) , S GMR, S. A.
gue assegura a gestdo do Mercado de Derivados daMIBEL juntamente com a OMIClear (Camara de
compensacdo do Mercado Energético), uma empresa constituida e detida totalmente pelo OMIP, e

cujo papel é o de camara de compensacdo e de contraparte central das operacdes realizadas no

mercado a prazo;

b) Uma participacédo de 10% do capital social do OMEL, Operador del Mercado Ibérico de Energia,

S.A., polo espanhol do Operador Unico;
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¢) Uma participagéo de 1% nas empresasEnagas, S.A. e Red Hctrica Corporacion, S. A.; ( OREE

d) Uma participa¢ 8o de 5,26% na empresa Merid SASe uma participacdo de 7,5% na empresa
Hidroeléctrica de CahoraBassas S. A. .( OHCBG)

1.1. Perimetro de consolidacéo

As Empresas incluidas no rimetro consolidacdo, suas sedes sociais, propor¢cao do capital e
principais atividades em 30 de junho de 2013 e 31 de dezembro de 2012s&0 as seguintes:
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30.06.2013 31.12.2012

Percentagem de capital detido Percentagem de capital detido
Designacédo / sede Principal Actividade Grupo Individual Grupo Individual
Empresa mae:
REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, Sociedade gestora de B B B B
SA participages sociais
Subsidiarias:
Segmento da Electricidade:
REN - Rede Electrica Nacional, S A. Operador da Rede Nacional de o o o o
Av._ Estados Unidos da América, 55 - Lishoa Transporte em muito alta tenséo 100% 100% 100% 100%
. Compra, venda, importacéo e

REN Trading, S A exportagdo de electricidade & de 100% 100% 100% 100%

Av. Estados Unidos da Ameérica, 55 - Lishoa .
gas natural

Gesltdo da concessdo para a
exploragédo de uma zona piloto
destinada & producéo de energia 100% 100% 100% 100%
eléctrica a partir das ondas do mar

Enondas-Energia das Ondas, S.A.
Mata do Urso - Guarda Norte - Carrigo- Pombal

Segmento de Telecomunicagoes:

RENTELECOM - Comunicagdes S.A. Operador da rede de o o o o

Av. Estados Unidos da América, 55 - Lisboa telecomunicagdes 100% 100% 100% 100%

Qutros segmentos:

REN - Servigos, S.A. Back Office e gestdo de o o o o

Av._ Estados Unidos da América, 55 - Lishoa participages sociais 100% 100% 100% 100%

REN Finance, B.V. Participar, financiar, colaborar,

Prins Bernhardplein 200, 1097 JB Amsterdam, conduzir a gestdo de empresas 100% 100% - -

The Netherlands relacionadas com o Grupo REN

Segmento do Gas Natural:

REN Aflantico , Terminal de GNL, S A Responsavel pela regaseificagéo do o o o o

Terminal de GNL - Sines GNL e pela manutencéo e utilizacdo 100% 100% 100% 100%
do terminal de gas natural liquifeito

Detida pela REN Servigos, S.A.:

REN Gas, 5.A Gestdo de projectos e

Av. Estados Unidos da América, 55 -12° - empreendimentos no sector do gas 100% - 100% -

Lisboa natural

Detidas pela REN Gas, S.A.:

REN - Armazenagem, S A Desenvolvimento,manutengéo e

Mata do Urso - Guarda Norte - Carrigo- Pombal utilizagéo do armazenamento 100% - 100% -

subterraneo de gas natural

REN - Gasodutos, S A Operador RNTGN e gere o negdcio

Estrada Nacional 116, km 32,25 - Vila de Rei - do gas natural 100% - 100% -

Bucelas

A constituicdo da empresa REN Finance B.V., com sede na Holanda, constitui a Unica alteragéo ao

perimetro de consolidacao face ao reportado em 31 de dezembro de 2012.

1.2. Aprovacao das demonst ra¢des financeiras consolidadas semestrais

Estas demonstacdes financeiras consolidadas foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo, na
reunido de 31 de julho de 2013 E da opinido do Conselho de Administracdo que estas

demonstragfes financeiras consolidadas refletem de forma verdadeira e apropriada a posicao
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financeira do conjunto das empresas incluidas na consolidacao, o resultado consolidado das suas

operag0des, o rendimento integral consolidado , as alteragdes no seu capital préprio consolidado e os
seus fluxos de caixa consolidados, em conformidade com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro, tal como ado tadas pela Unido Europeia, para efeitos de relato financeiro intercalar (IAS
34).

2  BASE DE PREPARACAO

As demamstracdes financeiras consolidadas apresentadas para o periodo de seis meses findo em 30
de junho de 2013, foram preparadas em conformidade com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro, tal como ado tadas pela Unido Europeia, para efeitos de relato fin anceiro intercalar (IAS
34). As demonstragBes financeiras apresentadas de forma condensada, devem ser lidas
conjuntamente com as demonstra¢des financeiras anuais emitidas para o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2012

Estas demonstracfes financeiras consolidadas estdo apresentadas em milhares de euros & mEuros,

arredondadas ao milhar mais préximo.

3 PRINCIPAIS POLITICASONTABILISTICAS

As demonstracdes financeiras consolidadas foram preparadas para efeitos de relato financeiro
intercalar (IAS 34) no pressuposto da continuidade das operagfes a partir dos livros e registos
contabilisticos das empresas incluidas na consolidagdo, mantidos de acordo com as normas
contabilisticas em vigor em Portugal, ajustados no processo de consolidacdo de modo a que as
demonstragdes financeiras consolidadas estejam de acordo com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro, tal como ado tadas pela Unido Europeia, em vigor para exercicios econémicos iniciados

em 1 de janeiro de 2013. Devem entender-se como fazendo parte daquelas normas, que as Normas

I nternacionai s de RedladrnatiorfaliFmanciat Reportiog Standards)Regibidas

pel o I nternational Accounting Standards Board (
Contabilidade (0l ASG6)nhatemnbal daAccpehbdbidgpt8&tandard
respectivas interpretacbes o SIC e IFRIC, emitidas pelo International Financial Reporting

I nterpretation Committee (0l FRIC6) e Standard | nt
adoptadas na Unido Europeia. De ora em diante, o conjunto daquelas normas e interpretacbes

serdo designados genericamente por IFRS.

As politicas contabilisticas adotadas nestas demonstragdes financeiras consolidadas, assim com as

estimativas contabilisticas relevantes, s&o consistentes, em todos o0s aspetos materialmente
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relevantes, com as politicas utilizadas na preparacdo das demonstragfes financeiras consolidadas
do exercicio findo em 31 de d ezembro de 2012, conforme descrito no anexo as demonstracdes
financeiras consolidadas de 2012 Estas politicas foram aplicadas de forma consistente nos periodos

apresentados.

Politicas contabilisticas adicionais adotadas durante o periodo de seis meses findo em 30 de
junho de 2013

Participacdes financeiras em empreendimentos conjuntos

As participa-»es financeiras @@mnémpreand udiemeént oss« o
demonstracdes financeiras consolidadas pelo método de equivaléncia patrimonial. A quota parte do

Grupo nos ganhos ou perdas da Dbint venture € reconhecida na demonstracao dos resultados como
resultado operacional e a quota parte nos movimentos de reservas da joint venture , caso ocorram,

€ reconhecida em reservas. Os ganhos e perdas ndo realizados em transagfes com empresas
conjuntamente controladas sdo eliminados proporcionalmente ao interesse do Grupo na empresa

conjuntamente controlada, por contrapartida do investimento nessa mesma entidade.
As politicas contabilisticas das joint ventures séo uniformizadas, sempre que necessario , de forma a

garantir, que as mesmas sdo aplicadas de forma consistente nas demonstracfes financeiras

consolidadas do Grupo.
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Adocéo de normas e interpretacdes novas, emendadas ou revistas

As seguintes normas, interpretacfes, emendas e revisdes foram aprovadas (endorsed) pela Unido

Europeia e sdo de aplicacdo obrigatoria nos exercicios econdmicos iniciados em ou apés 1 de

janeiro de 2013:

T

I AS 1 OApresenta-«o0o de Demonstra-»es Financei

gue se iniciem em ou apés 1 de julho de 2012) ¢ Esta alteracdo introduz novas exigéncias na
apresentacdo do rendimento integral, exigindo sempre uma segregacdo entre os itens
referentes a demonstragédo dos resultados e os de capital. Desta alteragdo ndo decorreram

impactos signific ativos nas demonstracdes financeiras consolidadas da REN.

r

Il AS 19 o0Benef2cios dos Empregadosod (altera-«o)

em ou ap6s 1 de janeiro de 2013) 0 Esta revisdo vem introduzir algumas alteraces
relacionadas com o relato sobre os planos de beneficios definidos, nomeadamente: (i) os

ganhos/perdas atuariais passam a ser reconhecidos na totalidade em reservas (deixa de ser

permitido o m®t odo do oO0corredor ) ; (ii) passaé

responsabilidade e aos ativos do plano. A diferenca entre o retorno real dos ativos do fundo

e a taxa de juro Unica é re gistada como os ganhos/perdas auariais; (iii) os gastos registados
em resultados correspondem apenas ao custo do servi¢o corrente e aos gastos liquidos com
juros. Desta alteracdo ndo decorreram impactos significativos nas demonstracdes financeiras

consolidadas da REN.

Il FRI'C 20 O0Custos de descobertura na fase de

aplicar para os exercicios que se iniciem em ou apés 1 de janeiro de 2013) 0 Esta
interpretacdo visa fornecer orientagbes sobre a forma como as entidades devem registar
certos custos incorridos na fase de producao de uma mina a céu aberto. Nao existiram

guaisquer impactos decorrentes da alteragéo a esta norma.

pr

I AS 12 o0l mpostos sobre o rendimentodé (altera

iniciem em ou apo6s 1 de janeiro de 2013) & Esta emenda fornece uma presuncado de que a
recuperacao de propriedades de investimento mensuradas ao justo valor de a cordo com a
IAS 40 sera realizada através da venda. Ndo existiram quaisquer impactos decorrentes da

alteragcédo a esta norma.
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1

I FRS 13 o0Justo valor: mensura-«o e divulga-«o

iniciem em ou apdés 1 de janeiro de 2013) 9 Esta norma institui uma definicdo Unica e
transversal do conceito de justo valor, estabelecendo orientacGes sobre o calcul o do justo
valor de ativos e passivos, financeiros e nao financeiros. A IFRS 13 pretende-se constituir
como a principal fonte dos requisitos de mensuracdo e apresentacdo de divulgacdes
relativas ao justo valor. Desta norma ndo decorreram impactos significativos nas

demonstragdes financeiras consolidadas da REN.

I FRS 7 Ol nstrumentos Financeiros: Di vul ga- »es¢

se iniciem em ou apos 1 de janeiro de 2013) o Esta alteracdo vem exigir divulgacdes
adicionais ao nivel de instrumentos financeiros, homeadamente, informagfes em relagédo
aqueles sujeitos a acordos de compensacdo e similares. Desta alteracdo ndo decorreram
impactos significativos nas demonstracdes financeiras consolidadas da REN.

Il FRS 1 0Ado- «o0o vpeagl adapr i men mas internacionai

(alteracao) (a aplicar para os exercicios que se iniciem em ou apés 1 de janeiro de 2013) o
Esta alteracdo introduz uma isencdo para as entidades que operaram numa economia
hiperinflacionada e adotam pela primeira vez as normas IFRS, permitindo utilizar o justo

valor como custo considerado nos itens da demonstracdo da posicao financeira de abertura
no ambito das IFRS. Acresce a substituicdo da referéncia a datas fixas pela data de
transicdo. Desta alteragdo ndo resultou qualquer impacto nas demonstracdes financeiras

consolidadas da REN.

IFRS 1- Emenda (subsidios governamentais) (a aplicar para 0s exercicios que se iniciem em
ou apos 1 de janeiro de 2013) - Cria uma excecdo a aplicagcdo retrospetiva dos req uisitos
definidos na IAS 20 para a aplicacdo a subsidios governamentais concedidos a taxa de juro

bonificadas. N&o existiram quaisquer impactos decorrentes da alteracdo desta norma.

Melhoramentos das normas internacionais de relato financeiro (a aplicar em Varios
exercicios, usualmente para os exercicios que se iniciem em ou apés 1 de janeiro de 2013).
Estas melhorias envolvem a revisdo de diversas normas, nomeadamente IFRS 1, IAS 1, IAS
16, IAS 32 e IAS 34 Destas alteragbes ndo decorreram impactos significativos nas

demonstrac@es financeiras consolidadas da REN.
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As seguintes normas, interpretacdes, emendas e revisdes foram aprovadas (endorsed) pela Unido

Europeia e apenas séo de aplicacao obrigatoria em exercicios econdémicos futuros:

s

1 IFRS100Demonstra-»es financeiras consolidadasod (
iniciem em ou apds 1 de janeiro de 2014) & Esta norma vem estabelecer os requisitos
relativos a apresentacdo de demonstracfes financeiras consolidadas por parte da empresa-
mae, substituindo, quanto a estes aspetos, a norma IAS 27 d Demonstracées Financeiras
Consolidadas e Separadas e a SIC 12 Consolidacdo 6 Entidades com Finalidade Especial.

Esta norma introduz ainda novas regras no que diz respeito a definicdo de control o0 e a
determinacéo do perimetro de consolida¢cdo. Da futura adocdo desta norma ndo se estima

gue decorram impactos significativos nas demonstragdes financeiras consolidadas da REN.

T I FRS 11 O0Acordos conjuntosdé ( nov a)cienfjeanmosaagpbsilc ar
de janeiro de 2014) dEsta norma substitui a IAS 310 Empreendimentos conjuntos e a SIC 138
Entidades conjuntamente controladas e vem (i)
enfatizando os direitos e obrigagfes inerentes em vez da s ua forma legal; (ii) reduz dos tipos
de acordos conjunt os, per manecendo 0s seg
oempreendi mentos conjuntosoé; e (iii) vem el i mi
de consolidacdo proporcional aos oOempr e e ndi neorsBa fsiturac anogdioudasta
norma ndo se estima que decorram impactos significativos nas demonstracfes financeiras

consolidadas da REN.

T I FRS 12 oDivulga-»es de interesses noutras en
gue se iniciem em ou ap6s 1 de janeiro de 2014) & Esta norma vem aumentar o nivel de
exigéncia em matéria de divulgacdo para as subsidiarias, acordos conjuntos, associadas e
entidades ndo consolidadas. Da futura adogdo desta norma ndo se estima que decorram

impactos significativos n as demonstracdes financeiras consolidadas da REN.

T I AS 27 oO0Demonstra-»es financeiras separadaso (
iniciem em ou apos 1 de janeiro de 2014) o Esta norma foi revista na sequéncia da emisséo
da IFRS 10, contém os citérios de contabilizacdo e divulgacao das participacdes financeiras
nas demonstracdes financeiras separadas. A futura adocao desta alteracdo néo tera impacto

nas demonstracdes financeiras consolidadas do Grupo REN.
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T AS 28 oO0lnvesti menteonospremndsment adagsorjunt osd
para os exercicios que se iniciem em ou apos 1 de janeiro de 2014) 3 A IAS 28 foi revista na
sequéncia da emisséo da IFRS 11 e IFRS 12 e estabelece o0 modo de aplicacdo do método de
equivaléncia patrimonial no s investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos. Da
futura adocdo desta alteracdo néo se estima que decorram impactos significativos nas

demonstragdes financeiras consolidadas da REN.

T AS 32 o0l nstrumentos f i nanceiaragicr para psregesciEiost a - «
gue se iniciem em ou apoés 1 de janeiro de 2014) & Esta alteracao clarifica os requisitos para
uma entidade compensar ativos e passivos financeiros na demonstracdo da posi¢ao
financeira. Da futura adogdo desta alteragdo ndo se estima que decorram impactos

significativos nas demonstracdes financeiras consolidadas da REN.

1 IFRS 10, IFRS 11 ¢FRS 12- Emendas (regras de transi¢do) (a aplicar para os exercicios que
se iniciem em ou apo6s 1 de janeiro de 2014) 6 Emendas as IFRS 10, IRS 11 e IFRS 12 de
modo a clarificar as regras do processo de transicdo para as referidas normas. Da futura
adocdo destas normas ndo se estima que decorram impactos significativos nas

demonstracgdes financeiras consolidadas da REN.

A Empresa ndo procedeu aaplicagdo antecipada de qualquer destas normas nas demonstragfes

financeiras para o periodo de seis meses findo em 30 de junho de 2013.

As seguintes normas, interpretacfes, emendas e revisdes, com aplicacdo obrigatdria em exercicios
economicos futuros, ndo foram, até a data de aprovacdo destas demonstracdes financeiras,

adot adaendorsetld ) pel a Uni «o Europei a:

Aplicavel nos exercicios
Norma iniciados em ou apos Resumo

Esta norma estabelece os requisitos para a classificagéo

IFRS 9 - Instrumentos financeiros (2010} 01-Jan-15
dos ativos financeiros

IFRS 10, IFRS 12 € IAS 27 - Emendas (entidades de investimenta) 01-Jan-14 :.:”am UMa exceqdo para a preparacdo de demonstracses

inanceiras consolidadas por entidades de investimento.
Alteracéo das exigéncias de divulgaco quanto &
mensuracao do valor recuperavel de ativos e outras
alteragdes a IAS 36 na sequéncia da introdugao da IFRS
13 — "Justo valor: mensuracéo e divulgacéo’

Alteracées a IAS 36 - Imparidade de Ativos 01-Jan-14

Introdug&o da isenc&o a obrigag&o de descontinuar a
contabilidade de cobertura dos instrumentos financeiros

01-Jan-14 derivados ,quando se verifique a alterag&o da contraparte
do contrato por requisito legal e desde que estejam
cumpridas determinadas condigoes.

Alteracdo a IAS 39 — Instrumentos financeiros — Novac&o de derivados e contabilidade
de cobertura’

Consiste numa interpretacao a IAS 37 — Provisoes,
passivos contingentes e ativos. Tipifica as taxas do

IFRIC 21 — ‘Taxas do Governo' 01-Jan-14 Governo, € 05 eventos que dédo origem & sua
responsabilidade de pagamento clarificando 0 momento
em que estas devem ser reconhecidas.
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Estas normas ndo foram ainda adot a d aendorseulo ) pela Uni «o Europei a

aplicadas pelo Grupo no periodo findo em 30 de junho de 2013.

4  INFORMACAO POR SEGMEOS

O Grupo esta organizado em dois principais segmentos de negdécios, a Eletricidade e o Gas, e um
segmento secundario, telecomunicacdes. O segmento da Eletricidade inclui as atividades de
transporte de eletr icidade em muito alta tensdo, a gestdo global do sistema elétrico de
abastecimento publico, a gestédo dos contratos de aquisicdo de energia (CAE) ndo cessados em 30 de
junho de 2007 e a gestdo da concessédo para a exploracao de uma zona piloto destinada a producéo
de energia elétrica a partir das ondas do mar . O segmento do gas inclui o transporte de gas em
muito alta pressdo, a gestdo global do sistema nacional de abastecimento de gas natural, a

operacgédo de regaseificagdo no terminal GNL e o armazenamento subterrdneo de gas natural.

Embora as atividades do terminal GNL e do armazenamento subterrdneo possam ser vistas como
distintas da atividade decorrente do transporte de gas e da ge stdo global do sistema nacional de

gas natural, uma vez que estas atividades prestam servicos a um unico utilizador, o qual é também

o principal utilizador da rede de transporte de gas em alta presséo, considerou -se que as mesmas

estao sujeitas aos mesmosriscos e beneficios.

O segmento das telecomunicacfes também é apresentado separadamente embora nao se qualifique

para divulgacao.

A gestédo dos financiamentos externos encontra-se centralizada na REN SGPS, S.A., tenda Empresa
optado pela apresentagdo das rubricas do ativo e do passivo separadas das eliminacdes efetuadas
no ambito da preparacdo das demonstracdes financeiras consolidadas, tal como utilizado pelo

principal responsavel pela tomada de decisdes operacionais.
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Os resultados por segmento para o periodo de seis mesesfindo em 30 de junho de 2013 sdo como se

segue:

Eletricidade Gas Telecomunicagbes Qutros Eliminagbes Grupo

Vendas e prestagbes de servigcos 192.711 84.900 2.954 20.632 (20.606) 280.590

Inter-segmentos 441 292 73 19.800 (20.606) -

Externas 192.269 84.608 2.881 831 - 280.590
Rendimentos de construgao em activos concessionados 46.851 11.913 - - - 58.764
Gastos de construgéo em activos concessionados (36.987) (9.692) - - - (46 679)
Ganhos e perdas imputadas de associadas - - - (533) - (533)
Fornecimentos e servigcos externos (21.195) (12.695) (920) (8.504) 25.357 (17.957)
Gastos com pessoal (12.811) (4.065) (117) (10.835) - (27 829)
Qutros gastos e rendimentos operacionais 9.992 1.559 9) 1.406 (4.751) 8.197
Cash flow operacional 178.561 71920 1.908 2165 - 254 554
Rendimentos de participacédo capital (dividendos) - - - 5377 - 5377
Gastos néo reembolsaveis

Depreciagfes e amortizagGes (70.370) (29.514) (10) (112) - (100.006)

Reversdes / (reforgos) de provisoes 82 - - - - 82

Imparidade de dividas a receber 5296 - - - - 5296
Resultados de financiamento

Rendimentos de financiamento 367 8.242 89 73.065 (75.205) 6.557

Gastos de financiamento (34.469) (18.337) 1) (100.048) 75.205 (77.650)
Resultado antes de impostos 79.466 32.310 1.987 {19.554) - 94.209
Imposto sobre o rendimento (24.954) (9.381) (544) 4722 - (30.157)
Resultado liquido do periodo 54.512 22.929 1.443 (14.832) - 64.052

Os resultados por segmento parao periodo de seis mesesfindo em 30 de junho de 2012 sdo como se

segue:
Eletricidade Gas Telecomunicagbes Qutros Eliminagbes Grupo

Vendas e prestagdes de servigos 202.843 98.907 3.021 16.928 (30.822) 290.877

Inter-segmentos 521 13.341 396 16.565 (30.822) -

Externas 202.323 85.566 2.624 363 - 290.877
Rendlme.ntos de construcéo em activos 51 082 29 821 B B - 74 803
concessionados
Gastos de construgdo em activos concessionados (41.507) (19.517) - - - (61.024)
Ganhos e perdas imputadas de associadas - - - 602 - 602
Fornecimentos e servigos externos (24.424) (24.364) (775) (8.139) 33.758 (23.944)
Gastos com pessoal (9.341) (4.127) (111) (9.277) - (22 856)
Qutros gastos e rendimentos operacionais 6.128 2214 (8) (688) (4.586) 3.061
Cash flow operacional 185.682 75.934 2.126 (573) (1.651) 261.518
Rendimentos de participagédo capital (dividendos) - - - 1.983 - 1.983
Gastos nao reembolsaveis

Depreciagfes e amortizagtes (68.144) (30.489) (10) (81) 1.651 (97.072)

Reversdes / (refor¢os) de provisdes 153 - - - - 153
Resultados de financiamento

Rendimentos de financiamento 737 6.269 43 863 (6.927) 986

Gastos de financiamento (39.808) (15.147) (1) (67 075) 51.804 (70.126)
Resultado antes de impostos 78.620 36.567 2.159 (64.882) 44977 97.441
Imposto sobre o rendimento (25.875) (10.842) (594) 10.439 - (26.873)
Resultado liquido do periodo 52.745 25.725 1.565 (54.443) 44.977 70.569
As transacgfes inter-segmentos sdo efetuadas a condi¢cdes e termos de mercado, equiparaveis as

transacdes efetuadas com entidades terceiras.
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O r®dito inclu2do no ssegessentidlments) @ prestagds de serdcbsede e

administracdo e de back office a entidades do Grupo e a terceiras entidades .

Os ativos e passivos por segmento, bem como os investimentos em ativos fixos tangiveis e

intangiveis para o periodo de seis mesesfindo em 30 de junho de 2013, s&o como se segue:

Eletricidade Gas Telecomunicagdes Qutros Eliminagdes Grupo

Ativos do segmento

Participag6es financeiras - 521.005 - 1.321.439 (1.842.444) -

Ativos intangiveis e tangivels 2.621.471 1.228.883 35 730 - 3.851.119

Qutros ativos 352.313 458.873 6.571 3.761.329 (3.495.375) 1.083.711
Total do ative 2.973.785 2.208.761 6.606 5.083.498 (5.337.819) 4.934.830
Total do passivo 2.392.536 1.040.757 4.061 3.972.249 (3.499.135) 3.910.468
Total do investimento 46.852 11.913 - 106 - 58.870

Investimento em ativos fixos tangiveis (Nota 5) 1 - - 106 - 106

Investimento em ativos intangiveis - Ativos de concesséo (Nota 5) 46.851 11.913 - 58.764
Investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos - - - 11.759 - 11.759

Os ativos e passivos por segmento, bem como osinvestimentos em ativos fixos tangiveis e

intangiveis para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2012, sdo como se segue:

Eletricidade Gas Telecomunicagbdes Qutros Eliminagoes Grupo

Ativos do segmento

Participagdes financeiras - 538.663 - 1.390.905 (1.929.567) -

Ativos intangiveis e tangiveis 2 645016 1.246 494 45 736 - 3.892 291

Outros ativos 375.953 445 691 5.960 3.378.040 (3.411.881) 793.763
Total do ativo 3.020.969 2.230.849 6.005 4.769.680 (5.341.448) 4.686.054
Total do passivo 2.399.515 1.027.041 2.510 3.641.281 (3.411.881) 3.658.465
Total do investimento 155.519 45.012 - 523 - 201.054

Investimento em ativos fixas tangiveis 24 - - 523 - 547

Invesllmeﬂnto em ativos intangiveis - Ativos de 155.404 45012 ) ) _ 200 507

concesséo
Investimentos em associadas - - - 9.382 - 9.382
Os passivos i ncl u2dos comaspondemg essenctalment®, @ufinanaameénto

externos obtidos diretamente pela REN SGPS, S.A. para financiamento das diversas atividades do
Grupo REN.

As rubricas da demonstracdo da posicdo financeira e da demonstragdo dos resultados para cada
segmento de negoécio resultam dos montantes registados diretamente nas demonstracfes
financeiras individuais das empresas que constituem o Grupo incluidas no perimetro de cada

segmento, corrigidas da anulacao das transacgdes intra-segmentos.
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5 ATIVOSFIXOS TANGIVEIE ATIVOSINTANGIVEIS

Durante o periodo de seis mesesfindo em 30 de junho de 2013, os movimentos reconhecidos nosativos fixos tangiveis e intangiveis

foram como se segue:

Ativos fixos tangiveis:
Equipamento basico
Equipamento de transporte
Equipamento administrativo

Ativos fixos tangiveis em curso

Ativos intangiveis
Ativos de concesséo

Ativos intangiveis em curso - ativos de concesséo

Total do ative fixo tangivel e intangivel

1 de janeiro de 2013

Movimentos

30 de junho de 2013

Alienacdes e Depreciagéo - alienacfes,
Custo de Depreciactes abates e outras Depreciacao - tranferéncias, abates e Custo de Depreciagbes
aquisicdo acumuladas Ativo liquido Adices reclassificacfes Transferéncias exercicio outras reclassificagbes aquisicdo acumuladas Ativo liquido
103 (83) 19 - - - (6) - 103 (90) 13
1.170 (502) 668 101 (86) - (104) 86 1.185 (520) 665
222 (102) 120 5 1) - (19) 1 226 (120) 108
20 - 20 1 - - - - 21 - 21
1.515 (688) 827 106 (86) - (129) 86 1.535 (730) 804
1 de janeiro de 2013 Movimentos 30 de junho de 2013
Alienacdes e Amortizaco - alienacdes,
Custo de Amortizagbes abates e outras Amortizagéo - transferéncias, abates e Custo de Amortizagbes
aquisicio acumuladas Ativo liquido Adicbes reclassificacfes Transferéncias exercicio outras reclassificacfes aquisicdo acumuladas Ativo liquido
6.563.836 (2.814.944) 3.748.892 2133 (1.227) 6.553 (99.877) 1.190 6.571.295 (2.913.831) 3.657.664
142.572 - 142.572 56.632 - (6.553) - - 192651 - 192.651
6.706.408 (2.814.944) 3.891.464 68.764 (1.227) - (99.877) 1.190 6.763.946 (2.913.631) 3.850.315
6.707.923 (2.815.632) 3.892.291 58.870 (1.313) - (100.006) 1.276 6.765.480 (2.914.361) 3.851.119
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Durante o periodo de doze meses findo em 31 de dezembro de 2012 os movimentos

intangiveis sdo como se segue:

1 de janeiro de 2012

Movimentos

reconhecidos nos ativos fixos tangiveis e

31 de dezembro de 2012

Depreciagéo -
alienagdes,

Custo de Depreciacdes Alienactes e Depreciagdo do tranferéncias, abates e Custo de Depreciacdes
aquisicso acumuladas Ativo liquido Adigdes abates Transferéncias exercicio outras reclassificaces aquisicéo acumuladas Ativo liquido
Ativos fixos tangiveis:
Equipamento basico 103 (71) 32 - - - (13) - 103 (83) 19
Equipamento de transporte 878 (341) 336 492 - - (181) - 1.170 (502) 668
Equipamento administrativo 187 (68) 120 35 - - (34) - 222 (102) 120
Ativos fixos tangiveis em curso - - - 20 - - - - 20 - 20
967 (480) 488 547 - - (208) - 1.618 (688) 827
1 de janeiro de 2012 Movimentos 31 de dezembro de 2012
Amortizagéo -
alienagdes,
Alienaces, transferéncias, abates
Custo de Amortizacdes reclassificacfes Amortizagdo - e outras Custo de Amortizacdes
aquisicso acumuladas Ativo liquido Adigdes e abates Transferéncias exercicio reclassificacfes aquisicéo acumuladas Ativo liquido
Ativos intangiveis:
Ativos de concessao 6.244.879 (2.619.393) 3.625.486 9.984 (1.652) 310626 (197.160) 1.609 6.563.836 (2.814.944) 3.748.892
Alivos intangiveis em curso - afivos de 262675 - 262675 100.523 - (310.626) - - 142572 - 142572
concessao
6.507.554 (2.619.393) 3.888.161 200.507 (1.652) - (197.160) 1.609 6.706.408 (2.814.944) 3.891.464
Total do ativo fixo tangivel e intangivel 6.508.521 (2.619.873) 3.888.649 201.054 (1.652) - (197.368) 1.609 6.707.923 (2.816.632) 3.892.291
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As adicdes registadas no periodo de seis meses findo em 30 de junho de 2013 no montante
global de 58.870 milhares de euros referem-se essencialmente aos direitos subjacentes aos
investimentos na construcao/renovacao e expansao das redes de transporte de ele tricidade e

gas natural.

As principais entradas em exploragdo nos periodos findos em 30 de junho de 2013 e 31 de

dezembro de 2012 detalham-se como se segue:

30.06.2013 31.12.2012

Segmento eletricidade

Construcdo de linhas de 220KV - 51.044
Construcdo de linha de 400 KV - 46.135
Construcdo de linha de 150 KV 3912 16.123
Subestacdes novas - 8.275
Ampliag&o de subestacdes 1.719 60.941
Qutras remodelagfes em subestaces 14 4 870
Qutros activos 301 8634
Segmento gas
Projectos de expansdo e melhoramento da rede de transporte de gas natural 524 4676
Projecto de construgdo de cavidade de armazenamento subterrdneo de gas natural em Pombal 14 2.690
Projecto de construg&o do terceiro tanque - terminal de Sines 69 107.238
Total das transferéncias 6.553 310.626

Os ativos intangiveis em curso em 30 de junho de 2013 e 31 de dezembro de 2012 séo

conforme se segue:

30.06.2013 31.12.2012

Segmento eletricidade

Projetos de linhas 150KV/220KY e 400KV 30.447 24983
Ampliacdo e remodelacdo de subestactes 57.118 42 631
Projetos de novas subestacdes 40.299 23.566
Telecomunicacgdes 5304 3.226
QOutros activos em curso 167 40
Segmento gas
Projectos de expansdo e melhoramento da rede de transporte de gas natural 38.312 29.530
Projecto de construcdo de cavidade de armazenamento subterraneo de gas natural em Pombal 20.878 18.596
Projecto de construcdo do terceiro tangue - terminal de Sines 125 -
Total do ative em curso 192.651 142.572

Osencargos financeiros capitalizados em ativos intangiveis em curso, no periodo findo em 30
de junho de 2013, ascenderam a 4.225 milhares de euros (7.288 milhares de euros em 30 de
junho de 2012), enquanto os encargos de estrutura e de gestdo ascenderam a 7.861 milhares
de euros (6.491 milhares de euros em 30 de junho de 2012) (Nota 19).
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Em 30 de junho de 2013 e 31 de dezembro de 2012, o valor liquido dos ativos intangiveis que

foram financiados através de contratos de locacéo financeira , € como se segue:

30.06.2013  31.12.2012

Valor bruto 3.288 3.719
Amortizagtes e depreciagfes acumuladas (2.259) (2.395)
Valor liquido 1.029 1.324

6 PARTICIPACOES FINANKIRAS EM ASSOCIADASEMPREENDIMENTOS GIQUNTOS

Em 30 de junho de 2013 e 31 de dezembro de 2012 a informacdo financeira relativa as
participacdes financeiras em associadas e empreendimentos conjuntos detidas detalha-se da

seguinte forma:

Informacéo financeira Fracé&o de capital detida
30 de junho de 2013
Sede Resultado Valor Proporgéo
Empresa Atividade social Ativo Passivo  Rendimentos liquido % escriturado  no resultado
Método da equivaléncia patrimonial
Associada: OMIP - Operador do Mercado Ibérico (Portugal), SGPS, S A Gestso de participagées Lisboa 26,612 144 614 424 40 10.259 (533)
Empreendimento conjunto: Centro de Investigacéo em Energia REN - STATE GRID, SA  Investigacdo e Desenvolvimento Lisboa 3.000 - - - 50 1.500 -
11.769 (633)
Informacé&o financeira Fracé&o de capital defida

31 de dezembro de 2012

Sede Resuttado Valor Proporgéo

Empresa Atividade social Ativo Passivo Rendimentos liquido % escriturado  no resultado
IMétodo da equivaléncia patrimanial.
Associada: OMIP - Operador do Mercado Ibérico (Portugal), SGPS, S.A Gestédo de participacfes Lisboa 26.904 99 2274 1.899 35 9.382 665

Associadas

O movimento ocorrido na rubrica de 0 Brticipagfes financeiras em empresas associada® n
periodo findo em 30 de junh o de 2013 foi 0 seguinte:

Participagdes financeiras em associadas

A1 de janeiro de 2013 9.382
Compra 5% acgoes OMIP SGPS (maio 2013) 1.410
Aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial (533)
A 30 de junho de 2013 10.259
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Empreendimentos conjuntos

Na sequéncia de um acordo conjunto de parceria tecnologica entre a REN - Redes Energéticas
Nacionais e a State Grid International Development (SGID), foi criado em maio de 2013 um

centro de 1&D, em Portugal, dedicado aos sistemas de energia denominado - Centro de
Investigacdo em Energia REN- STATE GRI D, S. A. ( 6 Ce,ncontratadod e | n
conjuntamente pelas duas entidades.

O referido centro de investigacdo pretende tornar -se uma plataforma de conhecimento
internacional, catalisadora de solucbes e ferramentas inovadoras, aplicadas a operacao e
planeamento das redes de transporte de energia.

O movimento ocorrido npacdes financeiras aem eérepreeadiremtos i C i

conjuntos6  meriodo findo em 30 de junho de 2013 foi o seguinte:

Participagtes financeiras em empreendimentos

conjuntos
A 1 de janeiro de 2013 T
Constituicdo do capital 1.500
A 30 de junho de 2013 1500
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7 IMPOSTOSOBRE O RENDIMENTO

A REN é tributada de acordo com o regime especial de tributacdo dos grupos de sociedades,
do qual fazem parte as empresas localizadas em Portugal em que detém, direta ou
indiretamente, pelo menos 90% do seu capital e cumprem o0s requisitos previstos no artigo
69.° do Cddigo do IRC.

De acordo com a legislacdo em vigor em Portugal, as declaracdes fiscais estdo sujeitas a
revisao e correcao por parte das autoridades fiscais durante um periodo de quatro anos (cinco
anos para a Seguranca Social), excdo quando tenham havido prejuizos fiscais, tenham sido
concedidos beneficios fiscais, ou estejam em curso inspecdes, reclamacées ou impugnacdes,

casos estes em gue, dependendo das circunstancias, 0s pazos sdo alargados ou suspensos

A Administracdo entende que as eventuais correcdes resultantes de revisdes/inspecdes por
parte das autoridades fiscais aquelas declaracbes de impostos ndo terdo um efeito
significativo nas demonstracdes financeiras consolidadasem 30 de junho de 2013

Em 2013 na sequéncia de uma alteracédo na legislacao fiscal ocorrida em dezembro de 201 2,
em conformidade com a Lei n.° 66-B/2012, a Empresa é tributada em sede de Imposto sobre o
Rendimento das Pessoas Coletivas a taxa base de 25%, que sera acrescida de (1) uma Derrama
Municipal de até um méaximo de 1,5% sobre a matéria coletavel, e (2) uma Derrama Estadual
de 3,0% aplicavel sobre o lucro tributavel entre 1 .500 milhares de euros e 7.500 milhares de
euros e de 5,0% aplicavel sobre lucro tributavel que exceda 7.500 milhares de euros,

resultando numa taxa maxima agregada de aproximadamente 31,5%.

A taxa de imposto utilizada na valoriza¢ &o das diferencas temporarias tributaveis e dedutiveis
em 30 de junho de 2013, foi atualizada para cada empresa pertencente ao perimetro de
consolidacao utilizando uma taxa média face as p erspetivas futuras do lucro tributavel de

cada empresa recuperavel nos proximos exercicios.
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Os impostos sobre o rendimento reconhecidos no periodo de seis meses findo em 30 de junho

de 2013 e 2012, sado detalhados como se segue:

30.06.2013  30.06.2012

Imposto corrente 38.452 12513
Ajustamentos relativos ao imposto de exercicios anteriores (588) (5.384)
Imposto diferido (7.709) 19.744
Imposto sobre ¢ rendimento 30.157 26.873

A reconciliagdo do montante de imposto calculado a taxa nominal e o imposto reconhecido na

demonstragéo dos resultados é conforme se segue:

30.06.2013 30.06.2012
Resultado antes de impostos 94.209 97.441
Diferencas permanentes:
Variag@es patrimoniais negativas (65) (65)
Gastos ndo dedutiveis 294 1.564
Rendimentos ndo tributaveis 157 (1.180)
Diferencas temporarias:
Desvios tarifarios 26.876 (64.537)
Provisdes e imparidades (5.295) (627)
Reavaliagbes 3.338 3.629
Obrigagies de beneficios de reforma e outros (183) (1.869)
Instrumentos financeiros derivados (82) (83)
Qutros - (91)
Lucro tributavel 119.247 34.182
Impostos sobre o rendimento apurado a taxa de 25% 29812 8.545
Derrama estadual sobre o lucro tributavel (superior a 1,5 milhdes) 6.324 2632
Derrama - 1,5% 2.092 1.082
Tributacdes autdbnomas 225 254
Imposto corrente 38.452 12.513
Imposto diferido (7.709) 19.744
Imposto diferido (7.709) 19.744
Ajustamentos relativos ao imposto de exercicios anteriores (586) (5.384)
Gasto com impostos sobre o rendimento 30.157 26.873
Taxa efetiva de imposto 32,01% 27.,58%
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Imposto sobre o rendimento

rendi

Em 30de junho de 2013 e 31 de dezembro de 2012, o detal he da
ment o6 a p &detlhadaeno quadroesegeirtee r
30.06.2013 31.12.2012

Imposto sobre o rendimento do exercicio:

Imposto estimado - (18.995)
Pagamentos por conta - 31.414
Retengdes na fonte por terceiros - 1.565
Imposto a recuperar do exercicio anterior 13.746 334
Imposto a receber 13.746 14.318
Imposto estimado 38.452 -
Pagamentos por conta (41) -
Retengdes na fonte por terceiros (771) -
Imposto a pagar 37.640 -

Impostos diferidos

rubri

O detalhe dos impostos diferidos reconhecidos nas demonstragfes financeiras consolidadas é

Ccomo se segue:

30.06.2013 30.06.2012
Impacto na demaenstracéo dos resultados:
Ativos par impostos diferidos 2.752 {16.902)
Passivos por impostos diferidos 4.958 (2.841)
7.709 (19.744)
Impactos no capital proprio:
Ativos por impostos diferidos (2.163) 2.437
(2.163) 2437
Impacto liquido dos impostos diferidos 5.546 (17.308)
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Os movimentos ocorridos nos impostos diferidos, por natureza, sdocomo se segue:

Evolugéo dos ativos por impostos diferidos djunho 2013

Instrumentos

Provisdes e Desvios financeiros

imparidades Pensdes tarifarios derivados Qutros Total
A1 de janeiro de 2013 3.483 30.684 18.185 8.858 5 61.215
Aumento/reverséo por capital - 264 - (2.428) - (2.163)
Reversdo por resultados (1.536) (52) - (21) (1) (1.610)
Constituicdo por resultados - - 4.362 - - 4.362
Movimento do periodo (1.536) 212 4.362 (2.448) (1) 588
A 30 de junho de 2013 1.947 30.895 22.547 6.409 3 61.803
Evolucéo dos ativos por impostos diferidos ddezembro 2012

Instrumentos

Provisoes e Desvios financeiros

imparidades Pensoes tarifarios derivados Qutros Total
A 1 de janeiro de 2012 2.388 15.982 39.412 4.383 892 63.057
Aumento/revers&o por capital - 15.602 - 4 529 - 20131
Reverséo por resultados (290) (1.248) (21.227) (54) (88T7) (23.707)
Constituic&o por resultados 1.386 347 - - - 1.733
Movimento do periodo 1.096 14.702 (21.227) 4.474 (887) (1.843)
A 31 de dezembro de 2012 3.483 30.684 18.185 8.858 5 61.215

Em 30 de junho de 2013 os ativos por impostos diferidos referem -se maioritariamente as

obrigagcbes com os planos de beneficios atribuidos aos empregadose aos desvios tarifarios a

entregar a tarifa nos proximos exercicios.

Evolucdo dos passivos por impostos diferidos djunho 2013

Reavaliagtes ao abrigo
de diplomas legais

Desvios (incluidas no custo

tarifarios considerado) Total
A 1 de janeiro de 2013 52.373 30.424 82.797
Reversdo por resultados (3.935) (1.022) (4.958)
Movimentos do periodo (3.935) (1.022) (4.958)
A 30 de junho de 2013 48.438 29.402 77.839
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Evolucdo dos passivos por impostos diferidos ddezembro 2012

Reavaliagbes ao abrigo
de diplomas legais

Desvios (incluidas no custo

tarifarios considerado) Total
A 1 de janeiro de 2012 34.345 32.531 66.875
Aumento/reversdo por capital - - -
Constituicdo por resultados 18.029 - 18.029
Reversdo por resultados - (2.107) (2.107)
Movimentos do periodo 18.029 (2107) 15822
A 31 de dezembro de 2012 52.373 30.424 82.797

Os passivos por impostos diferidos relativos a reavaliagdes resultam de reavaliacdes efetuadas

em exercicios anteriores ao abrigo de diplomas legais. O efeito deste s impostos diferidos

refle te a ndo deducdo fiscal de 40% das amortizagdes das reavaliagdesefetuadas (incluidas no

custo considerado dos ativos aquando da transicéo para as IFRS)

Os diplomas legais na base das reavalia¢cdes foram os seguintes:

Diplomas legais (Reavaliagbes)

Segmento eletricidade

Segmento gas natural

Decreto-Lel n® 430/78
Decreto-Lei n® 399-G/81

Decreto-Lel n® 219/82
Decreto-Lel n® 171/85

Decreto-Lei n® 118-B/86
Decreto-Lei n® 111/88

Decreto-Lel n® 7/91
Decreto-Lei n? 49/91
Decreto-Lel n® 264/92

REN - Redes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A.
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8 ATIVOS E PASSIVOSIRANCEIROS

As politicas contabilisticas para instrumentos financeiros de acordo com

39, foram aplicadas aos seguintes ativos e passivos financeiros:

Junho de 2013

as categorias da IAS

Ativos
Justo valor - Justo valor - financeiros Ativos financeiros
Clientes e outras Instrumentos financeiros derivados de disponiveis para ao justo valor por Outros passivos Quantia

Notas contas a receber derivados de cobertura negociagdo venda via de resultados financeiros escriturada Justo valor
Ativos
Caixa e equivalentes de caixa 12 166.811 156.811 166.811
Clientes e outras contas a receber 10 352,796 - 352.796 352,796
Qutros ativos financeiros 329693 - 3.806 333.498 333498
Ativos financeiros disponiveis para venda 9 - 147.052 - 147.052 147.052
Imposto sobre o rendimento a receber 7 13.746 - - 13.746 13.746
Instrumentos financeiros derivados 1" - 788 - - 788 788
Total ativos financeiros 853.046 788 147.052 3.806 1.004.691 1.004.691
Passivos
Empréstimos abtidos 14 2990259 2.990.259 3.065.303
Fomecedores e outras contas a pagar 17 330604 330604 330604
Imposto sobre o rendimento a pagar 7 - - 37640 37.640 37640
Instrumentos financeiros derivados 1" 22458 813 - 23272 23272
Total passives financeiros 22.458 813 3.358.503 3.381.775 3.456.818

Ativos
Justo valor - Justo valor - financeiros Ativos financeiros
Clientes e outras Instrumentos financeiros derivados de disponiveis para ao justo valor por Qutros passivos Quantia

Notas contas a receber derivados de cobertura negociagdo venda via de resultados financeiros escriturada Justo valor
Ativos
Caixa e equivalentes de caixa 12 61246 61246 61246
Clientes € outras contas a receber 10 381.189 - 381.189 381.189
Qutros ativos financeiros 117.163 - 4285 121447 121.447
Ativos financeiros disponiveis para venda 9 - 131.002 - 131.002 131.002
Imposto sobre o rendimento a receber 7 14318 - - - 14318 14.318
Instrumentos financeiros derivados 1 - 6.853 416 - - 7.269 7.269
Total ativos financeiros 573.916 6.853 416 131.002 4.285 716.471 716.471
Passivos
Empréstimos obtidos 14 2.705.895 2.705.895 2.917.599
Fornecedores € outras contas a pagar 17 - - 383.952 383.952 383.952
Instrumentos financeiros derivados 11 27.958 811 - 28.769 28.769
Total passivos financeiros 27.958 811 3.089.847 3.118.616 3.330.321

. < . . . . " .
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9 Outras contas a receber referentes, essencialmente, a : (i) uma garantia a favor do

BEI, constituida em novembro de 2012, na forma de penhor financeiro de um depdésito

bancério, no montante de 117.163 milh ares de euros, a qual é exigivel até ao

restabelecimento dos niveis de notacao financeira de

investment grade ou por

substituicdo por outra garantia igualmente aceitavel para o BEI (incluindo garantias

bancarias prestadas por instituicbes financeiras aceit es pelo BEI), (Nota 14); e (ii)

guatro depositos a prazo com maturidades superiores a trés meses no montante de

210.000 milhares de euros.
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Estimativa de justo valor - ativos mensurados ao justo valor

A tabela seguinte apresenta os ativos e passivos do Grupo mensurados ao justo valor em 30 de

junho de 2013, de acordo com os seguintes niveis de hierarquia de justo valor:

1 Nivel 1: justo valor de instrumentos financeiros € baseado em cotacdes de mercados

liquidos ativos a data de referéncia da demonstraca o da posicao financeira;

1 Nivel 2: o justo valor de instrumentos financeiros ndo é determinado com base em

cotacOes de mercado ativo, mas sim com recurso a modelos de avaliagdo. Os principais

inputs dos modelos utilizados séo observaveis no mercado, sendo ointervalo de taxas

de desconto utilizado para a curva Euro de cerca de 0,094% e 2,4906 (maturidades de

uma semana e vinte anos, respetivamente), relativamente aos

financeiros derivados;

instrumentos

1 Nivel 3: o justo valor de instrumentos financeiros ndo € determinado com base em

cotacbes de mercado ativo, mas sim com recurso a modelos de avaliacdo, cujos

principais inputs ndo sdo observaveis no mercado.

Nivel 1

Nivel 2

Nivel 3

Total

Ativos:
Ativos financeiros disponiveis para venda Participacdes 102.530
Ativos financeiros ao justo valor reconhecidos em resultados Derivados de negociagdo 788
Outros investimentos financeiros Fundo de Tesouraria 3.806

Passivos:
Passivos financeiros ao justo valor Derivados de cobertura de cash flows

Passivos financeiros ao justo valor reconhecidos em resultados Derivados de negociacio 813

40.955

22458

143.485
788
3.806

22.458
813

106.310

18.497

124.807

Relativamente aos saldos de contas a receber e contas a pagar correntes o seu valor liquido

contabilistico constitui uma razoavel aproximacao ao justo valor.

As contas a pagar e receber ndo correntes referem-se, essencialmente, aos desvios tarifarios

cujos valores sdo publicados pela ERSE e o seu valor liquido contabilistico constitui uma

razoavel aproximacdo ao justo valor, na medida em que 0s mesmos incorporam um efeito

financeiro associado ao valor temporal do dinheiro, sendo incorporados nas tarifas nos dois

anos subsequentes.
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9 ATIVOSDISPONIVEIS PARA VEEM

Em 30 de junho de 2013 e 31 de dezembro de 2012, os ativos reconhecidos nesta rubrica
referem -se a instrumentos de capital préprio detidos em entidades consideradas estratégicas

pelo Grupo. Esta rubrica refere -se as seguintes participacdes:

Sede social Valor contabilistico

Localidade Pais % detida Entidade 30.06.2013 31.12.2012

OMEL - Operador del Mercado Ibérico de Energia (Polo Espanhol) Madrid Espanha 10,00% REN, SGPS 3167 3.167
Red Eléctrica Corporacion, S.A. ("REE") Madrid Espanha 1,00% REN, SGPS 57.194 50.493
Enagas, S.A. Iadrid Espanha 1,00% REN, SGPS 45.336 38.542
Med Grid SAS Paris Franca 5,26% REN, SGPS 400 400
Hidroeléctrica de Cahora Bassa Maputo Mocambique 7,50% REN, SGPS 40.955 38.400
147.052 131.002

Os movimentos registados nesta rubrica foram 0s seguintes:

OMEL Med Grid HCB REE ENAGAS Total
1 de janeiro de 2012 3.167 - - 44.760 34125 82.051
AquisicGes - 400 38.400 - - 38.800
Ajustamento de justo valor - - - 5733 4.418 10.151
31 de dezembro de 2012 3.167 400 38.400 50.493 38.542 131.002
1 de janeiro de 2013 3.167 400 38.400 50.493 38.542 131.002
Ajustamento de justo valor - - 2 555 6.701 6.794 16.050
30 de junho de 2013 3.167 400 40.955 57.194 45.336 147.052

As participacdes da RENSGPSha REE e Enaga®stéo registadas ao justo valor determinado

com base nas cotacdes bolsistas dagparticipacdes financeiras a data de 30 de junho de 2013.

A Red Eléctrica Corporacion, S A. ( 0O REE6) ® a spensavel pek dyestaorda rede
elétrica em Espanha. A REN SGPS adquiriu 1% de a¢feda REE como parte de um acordo
celebrado entre os governos de Portugal e Espanha. A REE est4 listada na Bolsa de Madrid
integrando o 2ndice 01l BE Kregi3tddé naalateo da a@eémonstacdd dan a n c e

posicao financeira de acordo com a cotacdo em 30 de junho de 2013.

A Enagas é a entidade responsavel pelo transporte e gestdo do sistema de gas natural em
Espanha. A REN SGPS adquiriu 1% de acbes da Enagds como pade um acordo de parceria
estrat ®gi ca. A Enag8s esta |listada na Bol sa de
ativo sido registado na data da demonstracdo da posicdo financeira de acordo com a cotagéo

de 30 de junho de 2013.
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A REN detém acdes representativas de 7,5% do capital social da Hidroeléctrica de Cahora
Bassa, S.A, sociedade de direito mocambicano, transmitidas na sequéncia do preenchimento

das condi¢des do contrato celebrado em 9 de abril de 2012 entre a REN com a Parpublica &
Participacdes Publicas, SGPS, S.AA( 0 Par p Y%hb CEZA& COmpanhia Eléctrica do Zambeze,
S.A. e a EDMd Electricidade de Mogcambique, EP para aquisicdo a Parpublica de 2.060.661.943
acOes representativas de 7,5% do capital social e direitos de voto da HCB. Esta patrticipacdo
encontra-se registada ao justo de valor com base na afericdo da avaliacdo da participacdo a

data da demonstracdo da posicao financeira.

Em 30 de junho de 2013 o Grupo detém ainda os seguintes instrumentos de capital préprio de

empresas ndo cotadas:

() Medgrid, S.A.S.: AREN tornouse acionista da Medgrid tendo adquirido, para o efeito,
4.000 ac0es representativas de 5,26% do capital social. Este projeto € um consorcio
internacional, que promove e facilita o desenvolvimento das redes de interligagcdo do
Mediterraneo, permitindo o transporte para a Europa de eletricidade renovavel

produzida em Africa, no montante de 400 milhares de euros .

(i) OMEL, Operador del Mercado Ibérico de Energia, S.A., ( 0 OMEL 0) : N o
processo de criacdo do Operador Unico do Mercado Ibérico de Eletricidade (OMI) em
2011, e em conformidade com o que estava previsto no Acordo entre a Republica
Portuguesa e o Reino de Espanha relativo a constituicdo de um mercado ibérico de
energia elétrica, a Empresa adquiriu 10% do capital social do OMEL pelo valor global

de 3.167 milhares de euros.

Na medida em que nado existe um preco de mercado disponivel para os investimentos
referidos (MedGrid e OMEL)e ndo sendo possivel determinar o justo valor no periodo
recorrendo a transagbes comparaveis. Estas participacdes encontram-se refletidas
contabilisticamente ao custo de aquisicd o deduzido de perdas por imparidade, tal como
descrito na Nota 3.6 das demonstracdes financeiras consolidadas anuais relativas ao exercicio
findo em 31 de dezembro de 2012. E entendimento do Grupo REN que & data de 30 de junho

de 2013, ndo existem indicios de imparidade relativamente a estas participacoes.
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Os ajustamentos ao justo valor dos ativos financeiros disponiveis para venda séo registados

em capital proprio na rubrica reserva de justo valor que em 30 de junho de 2013 e 31 de

dezembro de 2012 apresenta 0s seguintes montantes:

Reserva de
justo valor
(Nota 13)

1 de janeiro de 2012 (14.244)
Variacdo de justo valor 10.151
31 de dezembro de 2012 (4.093)
1 de janeiro de 2013 (4.093)
Variagdo de justo valor 16.050
30 de junho de 2013 11.957

No decorrer do periodo findo em 30 de junho de 2013 os dividendos atribuidos ao Grupo foram

como se segue

30.06.2013 30.06.2012

Red Eléctrica Corporacion, S A ("REE") 2.286 916
Enagas, S.A. 1.635 910
OMEL - Operador del Mercado Ibérico de Energia (Folo Espanhol) a0 157
Hidroeléctrica de Cahora Bassa 1.405 -

5.377 1.983

Estes montantes foram reconhecidos na demonstracdo dos resultados em rendimentos
financeiros tendo sido recebidos pelo Grupo, durante o primeiro semestre de 2013, 2.371

milhares de euros.
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10 CLIENTES E OUTRAS @OAS A RECEBER

Em 30 de junho de 2013 e 31 de dezembro de 2012, o detalhe da rubrica de o0Clientes e outras

contas a recebero é o seguinte:

30.06.2013 31.12.2012
Corrente N&o corrente Total Corrente N&o corrente Total
Clientes e outras contas a receber 177.272 155 177.427 191.321 1585 191.476
Imparidade de clientes (822) - (822) (822) - (822)
Clientes - Valor liquido 176.450 155 176.605 190.499 155 190.654
Desvios tarifarios 68.569 96.993 165.562 100.554 75.502 176.146
Imparidade de contas a receber - - - - (5.296) (5.296)
Estado e Outros Entes Plblicos 10.629 - 10.629 19.685 - 19.685
Clientes e outras contas a receber 255.648 97.148 352.796 310.738 70.451 381.189

() Os saldo de estado e outros entes pablicos refere-se a valores a receber de VA

Na composi¢do dos saldos das contas a receber de clientes assume particular relevancia o
montante em divida da EDP ¢ Distribuicdo de Energia, S.A., 0 qual ascende a83.784 milhares
de euros (82.624 milhares em 31 de dezembro de 2012) e da Galp, o qual ascende a 22.636
milhares de euros (10.473 milhares de euros em 31 de dezembro de 2012).

Os movimentos ocorridos na imparidade de clientes e outras contas a receber detalha -se

COmo Sse segue:

Movimento da imparidade

30.06.2013  31.12.2012

Saldo inicial (6.118) (3.472)
Aumentos - (2.646)
Reversies 5.296 -
Saldo final (822) (6.118)

Em 30 de junho de 2013 o Grupo REN registou a reversdo da perda de imparidade relativa a
totalidade dos juros do défice tarifario de 2008, no montante de 5.296 milhares de e uros,
pelo facto de terem existido desenvolvimentos no primeiro semestre de 2013, nomeadamente

0 compromisso assumido formalmente pelo Governo Portugués com vista a liquidagédo daquele

montante .
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11 INSTRUMENTOS FINAN@®EOS DERIVADOS

Em 30 de junho de 2013 e 31 de dezembro de 2012, o Grupo REN tinha os seguintes

instrumentos financeiros derivados contratados:

30.06.2013
Ativo Passivo
Nocional Corrente N&o corrente  Corrente N&o corrente
Derivados designados como cobertura de fluxos de caixa
Swaps de taxa de juro 425.000.000 EUR - - - 20.931
Swap de taxa de cambio e de juro 10.000.000.000 JPY - - - 1.627
- - - 22 458
Derivados de negociac&o 788 - 813 -
Instrumentos financeiros derivados 788 - 813 22.458
31.12.2012
Afivo Passivo
MNocional Corrente N&o corrente Corrente Né&o corrente
Derivados designados como cobertura de fluxos de caixa
Swaps de taxa de juro 425.000.000 EUR - - - 27.958
Swap de taxa de cambio e de juro 10.000.000.000 JPY - 6.853 - -
- 6.853 - 27958
Derivados de negociacdo 416 - 811 -
Instrumentos financeiros derivados 416 6.853 811 27.958

O valor reconhecido nesta rubrica refere -se a seis contratos swap de taxa de juro e a um cross
currency swap, contratados pela REN SGPS com o obj#/o de cobrir o risco de flutuacéo das

taxas de juro e cambio futuras.
Estéo incluidos nosvalores apresentados o valor de juros corridos, a receber ou a pagar a data

de 30 de junho de 2013 relativos a estes instrumentos financeir 0os, no montante liquido de

1.037 milhares de euros.
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As caracteristicas dos swaps contratados em 30 de junho de 2013 e 31 de dezembro de 2012

eram as seguintes:

Nocional
de referéncia

Periodos de liquida¢do de juros

Recebimento/
pagamento

Data
de vencimento

Justo valor
em 30.06.2013

Justo valor
em 31.12.2012

Swaps de taxa de juro;

50 000 mEuros

50 000 mEuros

50 000 mEuros

100 000 mEuros

100 000 mEuros

75 000 mEuros

425 000 mEuros

Cross-currency swap:

10 000 000 000 JPY
72899 mEuros

10 000 000 000 JPY

Periodos de contagem de juros:

a pagar: 27 de abril e outubro — liquidagdo semestral de
juros;

a receber: 27 de abril e outubro - liguidagdo semestral de
juros.

Periodos de contagem de juros:

a pagar: 27 de abril e outubro — liguidag&o semestral de
juros;

a receber: 27 de abril e outubro - liguidag&o semestral de
Juros.

Periodos de contagem de juros:

- a pagar: 12 janeiro e julho, liquidacdo semestral de
juros;

- areceber: 12 janeiro e julho, liquidagdo semestral de
juros.

Periodos de contagem de juros:
- apagar: 15 de marco, junho, setembro e dezembro
- liquidag&o trimestral de juros;
a receber: 15 de margo, junho, setembro e dezembro —
liquidac&o trimestral de juros.

Periodos de contagem de juros:

a pagar: 15 de marco, junho , setembro e dezembro -
liquidac&o trimestral de juros;

- areceber: 15 de margo, junho, setembro e dezembro —
liquidag&o trimestral de juros.

Periodos de contagem de juros:

a pagar: 15 de marco, junho , setembro e dezembro -
liquidac&o trimestral de juros;

- areceber: 15 de margo, junho, setembro e dezembro —
liquidag&o trimestral de juros.

Periodos de contagem de juros: a pagar: 26 de junho e
dezembro

— liguidac&o semestral de juros;

a receber: 26 de junho e dezembro - liquidacdo semestral
de juros.
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REN recebe Euribor
6M e paga 2,26%

REN recebe Euribor
6l e paga 2,23%

REN recebe Euribor
6M e paga 2,15%

REN recebe Euribor
3M e paga 2,72%

REN recebe Euribor
3M e paga 2,77%

REN recebe Euribor
3M e paga 1,89%

outubro de 2014

outubro de 2014

Julho de 2014

dezembro de 2016

dezembro de 2016

setembro de 2017

REN recebe 2 71% e
paga 5,64% (anual) até
junho de 2018 e
Euribor a 6M + 190 b.p.
desde essa data até a
maturidade

junho de 2024

Total

(1.150) (1877)
(1.128) (1.646)
(1.225) (1720)
(7.010) (9.162)
(7.191) (9.132)
(3.128) (4821)

(20.931) (27.958)
(1527) 6853
(1.527) 6.853

(22.458) (21.105)




Swaps:
Cobertura de fluxos de caixa

O Grupo procede a cobertura de uma parcela de pagamentos futuros de juros de empréstimos
e de emissdes obrigacionistas, através da designacdo de swaps de taxa de juro em que paga
uma taxa fixa e recebe uma taxa variavel, com um nocional de 425.000 milhares de euros (em

31 de dezembro de 2012 o valor era de 425.000 milhares de euros). Esta é uma cobertura do
risco de taxa de juro associado aos pagamentos de juros a taxa variavel decorrentes de
passivos financeiros reconhecidos. O risco coberto é o indexante da taxa variavel ao qual
estdo associados os juros dos financiamentos. O objetivo desta cobertura é transformar os
empréstimos de taxa de juro varidve | em taxa de juro fixa, sendo que o risco de crédito ndo

se encontra a ser coberto. O justo valor dos swapsde taxa de juro, em 30 de junho de 2013, é

de 20.931 milhares de euros negativos (em 31 de dezembro de 2012 era de 27.958 milhares de

euros negativos).

Adicionalmente, a REN procede a cobertura da sua exposi¢cdo ao risco de fluxos de caixa da
sua emissao obrigacionista de 10.000 milhées de JPY, decorrente do risco cambial, através de
um Cross currency swap com as caracteristicas principais equivalente s as da divida emitida. O
mesmo instrumento de cobertura é utilizado para uma cobertura de justo valor do risco de
taxa de juro da referida emissao obrigacionista através da componente forward start swap
gue so tera inicio em junho de 2019. As variacdes de justo valor do instrumento de cobertura
encontram-se igualmente a ser diferidas em reservas de cobertura. A partir de junho de 2019,
0 objetivo serd o de cobrir a exposicdo a JPY e o risco de taxa de juro, transformando a
operacdo numa cobertura de justo valor, passando a registar-se as alteracdes de justo valor
da divida emitida, decorrente dos riscos cobertos, em resultados. O risco de crédito ndo se
encontra coberto. De referir que s&o registados na demonstracéo dos resultados os montantes
decorrentes do instrumento de cobertura quando a transagéo coberta afeta os resultados do

exercicio.

O justo valor do cross currency swap a 30 de junho de 2013 é de 1.527 milhares de euros
negativos (em 31 de dezembro de 2012 era de 6.853 milhares de euros positivos). A variacao
cambial do subjacente (empréstimo) em 30 de junho de 2013, no montante de 10.735
milhares de euros, foi perfeitamente compensada pelo efeito do instrumento de cobertura na

demonstracéo dos resultados do periodo. A componente ineficaz relativa & cobertura de justo

valor, tendo por base a diferenca entre a varia¢do de justo valor do derivado de cobertura e a
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variacdo de justo valor da divida, no que se refere ao risco coberto (risco de taxa de juro) foi

de 243 milhares de euros negativos a data de 30 de junho de 2013.
O valor registado em reservas referente as coberturas de fluxos de caixa acima referidas é, a
data de 30 de junho de 2013, de 25.564 milhares de euros (em 31 de dezembro de 2012 era

de 35.431 milhares de euros).

Os movimentos registados na reserva de cobertura (Nota 13) foram os seguintes:

Impacto Imposto Reserva

Justo valor diferido cobertura
1 de janeiro de 2012 (14.793) 4.290 (10.503)
Variacdo de justo valor (20.638) 4.529 (16.109)
31 de dezembro de 2012 (35.431) 8.819 (26.612)
1 de janeiro de 2013 (35.431) 8.819 (26.612)
Variacdo de justo valor 9.867 (2.428) 7439
30 de junho de 2013 (25.564) 6.391 (19.173)

Caobertura de justo valor

O Grupo contratou em fevereiro de 2009, um swap de taxa de juro para efe tuar a cobertura
de justo valor de uma emissdo de 300.000 milhares de euros. Esta cobertura foi
descontinuada em Novembro de 2009, sendo que a 30 de junho de 2013 o instrumento
coberto apresenta um ajustamento de justo valor decorrente da cobertura de 74 milhares de
euros. Este montante esta a ser amortizado por contrapartida de resultados, de acordo com o

método do juro efe tivo, durante a maturidade do instrumento coberto.

Futuros:

A RENdRedes Energéticas Nacionais, SGPS, S.A., atravéda sua participada REN Trading, S.A.,
tem vindo a realizar algumas operagc des financeiras no mercado de futuros de energia, carvao
e licencas de emissdo de CQ, quer através da celebracdo de contratos estandardizados pela
International Swaps and Derivatives Association Inc. ( 01 SDAG) , qguer pel a pa

bolsas de negociacédo de futuros.

A REN SGPS e a REN Trading formalizaram por meio de Acordo os termos ao abrigo dos quais a
REN Trading promove a gestdo desses contratos de derivados financeiros, por conta e em

beneficio da REN SGPS, assegurando assim uma clara e transparente separacdo desses
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negaocios, sempre numa légica previamente definida e continuamente monitorizada de baixa
€XpOosi¢cao ao risco.

Esta contratacdo de derivados financeiros no mercado de futuros nao implica qualquer
liguidacdo fisica dos ativos subjacentes, sendo uma atividade de natureza puramente
financeira, enquadravel como mera gestéo financeira de ativos, ndo se confundindo com a
atividade regulada do Agente Comercial.

Em 30 de junho de 2013 e 31 de dezembro de 2012, o justo valor dos contratos de futuros de

energia e de licencas de CO2 é conforme se segue:

30.06.2013
Ativo Passivo
corrente corrente
Contratos financeiros no mercado de energia para 2013 788 -
Licencas de Co?2 - 813
Justo valor em 30 de junho de 2013 788 813
31.12.2012
Ativo Passivo
corrente corrente
Contratos financeiros no mercado de energia para 2013 416 -
Licengas de Co2 - 811
Justo valor em 31 de dezembro de 2012 416 811

As variacdes de justo valor dos derivados de negociacdo que foram reconhecidas em
resultados ascenderam a 370 milhares de euros positivos em 30 de junho de 2013 (443
milhares de euros negativos em dezembro de 2012).
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12 CAIXA ESEUSEQUIVALENTES

Em 30de junho de 2013 e 31 de dezembro de 2012, a rubrica de caixa e equivalentes de caixa

€ Como se segue:

30.06.2013  31.12.2012

Caixa 23 -

Depdsitos bancarios 156.788 61.246

Caixa e equivalentes de caixa na demonstragio da posigdo financeira 156.811 61.246

Descobertos bancarios (Nota 14) (131} -

Caixa e equivalentes de caixa nos fluxos de caixa 156.680 61.246
13 CAPITAL

Capital social

Em 30 de junho de 2013 e 31 de dezembro de 2012 o capital social da REN encontra-se
totalmente subscrito e realizado, sendo representado por 534.000.000 acdes com o valor

nominal de 1 euro cada:

Numero de
agoes Capital social
Capital Social 534.000.000 534.000

Acdes proprias

Em 30de junho de 2013, a RENSGPS detinha as seguintes edes em carteira:

Numero de Percentagem de
agoes capital social Valor

Acbes proprias 3.881.374 0,73% (10.728)

N&o houve aquisi¢cdo ou venda de agBes proprias no periodo de seis meses findo em 30 de
junho de 2013

De acordo com o Cdédigo das Sociedades Comerciais a REN SGPS tem de garantir em cada

momento a existéncia de reservas no Capital Préprio para cobertura do valor das acdes

proprias, limitando o valor das reservas disponiveis para distribuicao.
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Outras reservas

Arubrica d e ubraB reservaso inclui:

1 Reservas legais, no montante de 91.492 milhares de euros. De acordo com a legislagéo
comercial em vigor, pelo menos 5% do resultado liquido anual se positivo, tem de ser
destinado ao reforco da reserva legal até que esta represente 20% do capital. Esta
reserva ndo € distribuivel a ndo ser em caso de liquidacdo da Empresa, mas pode ser
utilizada para absorver prejuizos depois de esgotadas as outras reservas, ou

incorporada no capital.

1 Reservas de justo valor:
(i) Reserva dejusto valor - inclui as variagdes de justo valor dos ativos financeiros
detidos para venda (11.957 milhares de euros positivos), conforme detalhado

na Nota 9;

(i) Rewerva de cobertura - inclui as variagbes do justo valor dos instrumentos
financeiros derivados de cobertura na parte em que a cobertura dos fluxos de
caixa é efetiva (19.173 milhares de euros negativos), 0s quais encontram-se

detalhados na Nota 11.

De acordo com a legislacdo em vigor em Portugal, os incrementos decorrentes da
adocao de justo valor (reservas de justo valor e reservas de cobertura) apenas poderédo
ser distribuidos aos acionistas quando os elementos ou direitos que Ihe deram origem

sejam alienados, exercidos, extintos, liquidados ou quando se verifique o0 seu uso.

1 Reservas livres no montante de 177.022 milhares de euros. Esta rubrica é
movimentada pela aplicacdo dos resultados dos exercicios, sendo passivel de
distribuicdo aos acionistas, exceto quanto a limitacdo definida pelo Cdédigo das

Sociedades Comerciais no que respéa as ac¢oes proprias.
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14 EMPRESTIMOSBTIDOS

A alocacdo dos empréstimos quanto a sua maturidade (corrente e nao corrente) e por
natureza de empréstimo, em 30 de junho de 2013 e 31 de dezembro de 2012 é como se

segue:

Em janeiro de 2013 o Grupo realizou duas emissdes obrigacionistas no valor de 150.000 e

300.000 milhares de euros, com maturidades em j aneiro de 2020 e 2018.

O detalhe dos empréstimos obrigacionistas em 30 de junho de 2013 era o seguinte:

O Grupo é subscritor de sete programas de papel comercial no valor de 875.000 milhares de
euros (em 31 de dezembro de 2012 o valor era de 1.170.000 milhares de euros), estando
utilizados 110.000 milhares de euros a data de 30 de junho de 2013 (em 31 de dezembro de
2012 a utilizacéo de papel comercial era de 343.000 milhares de euros). O encaixe financeiro
resultante das emissBes obrigacionistas anteriormente mencionadas contribuiu para o

decréscimo da utilizacédo de papel comercial.
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